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相比较，发现基于函数型主成分分析的 KL-AR（3）模型预测效果 好。 





















 CSI 300 Stock Index Future is the first financial future goods. The appearance of 
CSI 300 Stock Index Future is very important to perfect the structure of our financial 
market and give our investor a tool of risk management. Because of the margin 
trading and marking-to-market in the future market, the volatility of Future contract 
will multiple amplify the gain or loss of the investor. Hence it is necessary to study 
the volatility of CSI 300 Stock Index Future.  
  In my study, we adopt a method named Functional Data Analysis, aiming at 
modeling data and extract information about volatility for situation where repeated 
realizations of the volatility process are available. The sample in my empirical 
analysis part is high frequency data of 139 trade days from Oct.18th 2010 to May 20 
2011. Using Functional Data Analysis, we found a “Noon Effect” of the mean 
processes of the volatility and four common factors. Then we fit the four loadings 
using vector auto-regressive (VAR) model and predict the volatility processes 90days 
after. Our results show that the model using KL decomposition and AR(3) model 
might yield the best prediction performance. 
  Up to our knowledge, this might be the first paper that studies the volatility of CSI 
300 Stock Index Future using Functional Data Analysis for modelling and prediction. 
Our finding might benefit both the investors and the government.  
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第一章 引言 
1.1 论文研究背景与意义 
  2010 年 4 月 16 日，中国金融期货交易所（简称“中金所”）正式推出了沪深
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  本文的创新主要体现在以下方面： 








  本文研究框架如下： 
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Zakoian(1993)将这两种模型带入了实证研究中，用 TGARCH 与 EGARCH 两种
模型来研究法国股票市场中的杠杆效应，并对研究结果进行比较，其结论表明，
EGARCH 和 TGARCH 在估计效果上并无显著区别，但是用 EGARCH 估计得
出的波动率的振幅显著的大于 TGARCH 模型的波动率估计值的振幅。 
  实证方面，GARCH 族模型在刻画金融波动率方面得到了广泛的运用和实证支
持。1992 年 Engle 等运用 GARCH-M 模型进行研究发现，标准普尔 500 指数预
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点，在沪深 300 股指波动率的研究方面，金丹(2010)研究了沪深 300 指数的 





深 300 股指期货保证金的设定等问题。徐伟浩（2011）运用 VAR-GARCH 模
型对我国股指期货的风险进行实证分析，并与香港恒生指数股指期货的风险进行
对比，发现沪深 300 股指期货当前风险管理水平与恒指期货存在一定差距。陈
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行的根本规律由中长期宏观经济变量所主导，因此股指期货的推出对股市波动率
的影响只能是短期的。Baldauf 和 Santon（1991）利用 ARCH 模型对标普 500
股指的日度数据与周数据进行分析，发现股票指数的方差在股指期货推出前后基
本保持不变，表明股指期货的推出对股票市场波动性的影响并不显著。Galloway 
和 Miller（1997）对美国标普 400 指数进行了实证研究，股指期货的推出会加剧
股票市场波动的假设没有得到实证数据的支持。Gulen 和 Mayhew（2000）采用 






运用 GARCH 模型分别研究了针对同一现货市场日经 225 分别在新加坡，日本
和台湾的三个交易市场上市的日经 225 指数期货对日本股市波动的影响，实证
结果显示三个股指期货合约的推出对日经 225 指数的波动率影响都很小。
Antoniou 和 Koutmos（2004）研究了德国 DAX 指数、美国标准普尔 500 指数、
法国 CAC-40 指数、日本日经 225 指数及其股指期货数据，结论指出在引入股指
期货后标准普尔 500 指数和 CAC 指数波动率有细微变化，而日经 225 指数和 







率。Edwards （1988）通过研究发现，标准普尔 500 股指期货推出后，相应的
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